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Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui hubungan antara investasi research and 

development (R&D) dan investasi lingkungan terhadap eco-efficiency dan nilai 

perusahaan pada perusahaan manufaktur, perkebunan, dan pertambangan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2013-2017. Penelitian ini 

mengumpulkan data laporan tahunan perusahaan manufaktur, perkebunan, dan 

pertambangan melalui Bursa Efek Indonesia (BEI). Sampel yang digunakan 

dalam penelitian ini sebanyak 68 perusahaan selama 5 tahun. Hasil dari penelitian 

ini adalah investasi research and development (R&D) memiliki hubungan yang 

positif dan signifikan terhadap eco-efficiency dan nilai perusahaan hal ini 

menunjukkan bahwa investasi research and development (R&D) merupakan hal 

yang sangat penting untuk meningkatkan eco-efficiency dan nilai perusahaan, 

sedangkan investasi lingkungan tidak berhubungan dengan eco-efficiency dan 

nilai perusahaan. Selain itu, hasil penelitian juga menunjukkan bahwa tidak ada 

hubungan antara eco-efficiency dengan nilai perusahaan. Berdasarkan hasil 

penelitian, diketahui bahwa investasi dibidang lingkungan belum menjadi 

perhatian bagi para pengusaha dan investor, sehingga diperlukan peraturan terkait 

pelestarian lingkungan yang mengikat bagi para pelaku usaha. Selain itu, 

dibutuhkan standar akuntansi yang sesuai dengan kondisi di Indonesia untuk 

mewajibkan perusahaan melakukan pengungkapan laporan keuangan yang 

berkaitan dengan lingkungan secara transparan dalam rangka implementasi penuh 

integrated reporting. 
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THE CORRELATION OF RESEARCH AND DEVELOPMENT (R&D) 

INVESTMENT AND ENVIRONMENTAL INVESTMENTS TO ECO-

EFFICIENCY AND FIRM VALUE 

 

 

By 

 

Vera Apri Dina Safitri 

 

 

This study aims to determine the relation between research and development 

(R&D) investment and environmental investment to eco-efficiency and firm value 

in manufacturing, plantation and mining companies listed on the Indonesia Stock 

Exchange (IDX) in 2013-2017. The data collects from annual reports of 

manufacturing, plantation and mining companies through the Indonesia Stock 

Exchange (IDX). The sample used in this study was 68 companies for 5 years. 

The results of this study show research and development (R&D) investment has a 

positive and significant correlation to eco-efficiency and firm value it shows that 

research and development (R&D) investment is very important to improve eco-

efficiency and firm value, while environmental investment has no corelation with 

eco-efficiency and firm value. In addition, this study shows that there is no 

relation between eco-efficiency and firm value. Based on this result, it is known 

that investment in the environment has not been a concern for entrepreneurs and 

investors, therefore strict regulations for business people are needed regarding to 

preserve the environment. Meanwhile, accounting standards are needed in 

accordance with Indonesia’s conditions which require companies to disclose 

financial statements related to the environment transparently in order to fully 

implement integrated reporting. 
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1. PENDAHULUAN 

 

1.1 LATAR BELAKANG PENELITIAN 

Masalah pencemaran lingkungan merupakan isu yang tengah menjadi perhatian publik 

saat ini. Organisasi penggiat lingkungan Wahana Lingkungan Hidup Indonesia 

(WALHI) tahun 2012 menyatakan bahwa aktor perusak lingkungan hidup tertinggi 

adalah perusahaan, terutama sektor tambang dan perkebunan. Kedua, adalah 

pemerintah. Ketiga, kombinasi perusahaan dan pemerintah, dan diposisi terakhir 

adalah masyarakat. 

 

 

 

 

Gambar 1 Aktor Perusak/Pencemar Lingkungan Hidup 

Sumber: WALHI,2012 

 

Isu mengenai lingkungan menjadi salah satu primadona dalam akuntansi karena 

informasi yang diungkapkan perusahaan akan berpengaruh pada reputasi dan 

keberlanjutan usahanya di masa mendatang (Ziegler et al., 2011; Griffin and Sun 

2012).  Hal ini, dibuktikan melalui peristiwa menyemburnya lumpur panas di lokasi 

pengeboran Lapindo Brantas Inc. di Dusun Balongnongo Desa Renokenongo, 

Kecamatan Porong,  Kabupaten Sidoarjo,  Jawa Timur,  Indonesia, sejak tanggal 29 

https://id.wikipedia.org/wiki/Lapindo_Brantas
https://id.wikipedia.org/wiki/Renokenongo,_Porong,_Sidoarjo
https://id.wikipedia.org/wiki/Porong,_Sidoarjo
https://id.wikipedia.org/wiki/Kabupaten_Sidoarjo
https://id.wikipedia.org/wiki/Jawa_Timur
https://id.wikipedia.org/wiki/Indonesia
https://id.wikipedia.org/wiki/29_Mei
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Mei 2006.  Akibat dari aktivitas bisnis yang mengganggu kelestarian lingkungan ini, 

menyebabkan harga saham PT. Energi Mega Persada sebagai perusahaan yang jumlah 

kepemilikan sahamnya terbesar di Lapindo Brantas mengalami penurunan pada Mei 

2006. 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 1 Share Performance PT. Energi Mega Persada Tahun 2006 

    Sumber: Laporan Keuangan Tahunan PT. Energi Mega Persada Tahun 2006                 

 

Isu mengenai lingkungan telah menarik minat banyak peneliti, untuk mengkaji 

hubungan antara kinerja lingkungan dengan nilai perusahaan. Utomo et al. (2017) 

menemukan bahwa terdapat pengaruh yang positif antara kinerja lingkungan dengan 

nilai perusahaan yang diukur menggunakan Tobins’Q. Anggraeni (2015) menemukan 

bahwa pengungkapan emisi gas rumah kaca (GRK) dan kinerja lingkungan 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.  

 

Banyaknya penelitian terkait kinerja lingkungan dan nilai perusahaan menarik minat 

peneliti untuk mengetahui faktor apa saja yang dapat mempengaruhi kinerja 

https://id.wikipedia.org/wiki/29_Mei
https://id.wikipedia.org/wiki/2006
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lingkungan dan nilai perusahaan. Beberapa penelitian menemukan bahwa inovasi 

dalam bentuk R&D dan investasi dalam upaya pelestarian lingkungan merupakan 

faktor yang dapat mempengaruhi kinerja lingkungan dan nilai perusahaan. 

Kemampuan perusahaan untuk mengembangkan dan mengeksploitasi kemampuan 

inovatifnya diakui secara luas sebagai penentu dari nilai perusahaan dan keunggulan 

kompetitif perusahaan (Bettis and Hitt, 1995; Helfat and Peteraf, 2003; Voss, 1994). 

Carvalho et al. (2018) memperoleh hasil pengamatan bahwa konsep inovasi dan 

pelestarian lingkungan sangat bergantung dan sangat penting untuk keberlanjutan.  

 

Meningkatnya perhatian perusahaan terhadap masalah lingkungan juga dilatar 

belakangi oleh kesadaran mereka bahwa sumber daya alam ini terbatas, maka penting 

untuk melakukan pengelolaan sumber daya alam yang lebih efektif dan efisien dalam 

proses bisnis perusahaan (eco efficiency) guna mempertahankan siklus hidup bisnis 

mereka (sustainable) (Anggaraeni, 2015). 

Peneitian yang dilakukan oleh Liang et al. (2015) tentang pengaruh inovasi teknologi 

terhadap eco efficiency pada industri besar di China menemukan bahwa: 

1. Pada industri di wilayah Timur, inovasi teknologi independen memiliki pengaruh 

yang positif dan signifikan terhadap eco efficiency. Peningkatan kemampuan 

inovasi teknologi independen dan peningkatan upaya research and development  

adalah cara yang efektif untuk meningkatkan eco efficiency perusahaan industri di 

wilayah Timur. 
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2. Di wilayah Tengah, meskipun inovasi teknologi independen tidak berpengaruh 

signifikan, namun masih memiliki dampak positif. 

3. Di wilayah Barat, inovasi teknologi independen memiliki hal yang negatif, tetapi 

efeknya tidak signifikan, mungkin karena kurangnya dana untuk inovasi teknologi 

independen di wilayah ini. 

 

Dengan motivasi meningkatnya diskusi terkait investasi perusahaan pada konservasi 

lingkungan dan efisiensi operasional (eco efficiency), Kuo et al. (2010) melakukan 

penelitian untuk memberikan bukti empiris lebih lanjut melalui kasus Jepang terkait 

hubungan investasi pada konservasi lingkungan dengan efisiensi operasional. 

Berdasarkan analisis Kuo et al. (2010), terdapat korelasi positif dan signifikan antara 

biaya konservasi lingkungan perusahaan, laba bersih dan manfaat ekonomi dari 

pelestarian lingkungan, hal tersebut menunjukkan bahwa implementasi konservasi 

lingkungan jangka panjang perusahaan telah berpengaruh positif terhadap laba 

perusahaan dalam kasus Jepang antara tahun 2001 dan 2006. Hubungan antara biaya 

konservasi lingkungan perusahaan dan CO2 pengurangan emisi berkorelasi positif 

tetapi tidak signifikan, yang berarti bahwa pengeluaran untuk pelestarian lingkungan 

perusahaan berdampak pada pengurangan emisi CO2 tetapi upaya itu masih belum 

cukup. Selain itu, hasil peneitian Kuo et al. (2010) juga menunjukkan korelasi positif 

antara biaya konservasi lingkungan dan total emisi CO2.  
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Penelitian yang dilakukan oleh Hyo (2017) menyatakan bahwa biaya pelestarian 

lingkungan berpengaruh negatif terhadap tiga pengukuran eco efficiency 

(environmental intensity, carbon productivity, and return on carbon). Berdasarkan 

uraian di atas, penelitian ini dilakukan untuk mengkonfirmasi hasil penelitian 

sebelumnya terkait hubungan antara investasi reseach and development (R&D) dan 

investasi lingkungan dengan nilai perusahaan dan eco efficiency. Penelitian ini juga 

diharapkan dapat memberi manfaat praktis bagi dunia industri dalam hal peningkatan 

nilai perusahaan melalui eco efficiency yang dipengaruhi oleh investasi reseach and 

development (R&D) dan investasi lingkungan. 

 

1.2 RUMUSAN MASALAH PENELITLIAN 

Beberapa masalah yang dapat dirumuskan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Apakah investasi R&D berhubungan dengan eco efficiency? 

2. Apakah investasi lingkungan berhubungan dengan eco efficiency? 

3. Apakah investasi R&D berhubungan dengan nilai perusahaan? 

4. Apakah investasi lingkungan berhubungan dengan nilai perusahaan? 

5. Apakah eco efficiency berhubungan dengan nilai perusahaan? 
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1.3 TUJUAN PENELITIAN 

Berdasarkan uraian yang telah disebutkan sebelumnya, maka tujuan dari peneiltian ini 

adalah sebagai berikut: 

1. Mengetahui hubungan antara investasi R&D dengan eco efficiency 

2. Mengetahui hubungan antara investasi lingkungan dengan eco efficiency 

3. Mengetahui hubungan antara investasi R&D dengan nilai perusahaan 

4. Mengetahui hubungan antara investasi lingkungan dengan nilai perusahaan 

5. Mengetahui hubungan antara eco efficiency dengan nilai perusahaan. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



  

II. STUDI LITERATUR DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

 

2.1 Teori Legitimasi 

 

Organisasi berusaha untuk membangun keselarasan antara nilai-nilai sosial yang 

terkait dengan kegiatan organisasi dan norma-norma perilaku yang dapat diterima 

dalam sistem sosial yang lebih besar dimana organisasi menjadi bagiannya (Dowling 

dan Preffer, 1975). Fitur khusus dari teori legitimasi adalah kontrak sosial antara 

organisasi dan masyarakat (Campbell et al., 2003). Menurut Luo et al., 2013; Ahmad 

dan Hossain, 2015 dalam (Anggaraeni, 2015) menyatakan bahwa teori legitimasi 

merupakan salah satu teori yang mendasari insentif entitas yang dengan sukarela 

mengungkapkan laporan pertanggungjawaban sosial dan lingkungan. Teori ini 

menerangkan bahwa suatu entitas merupakan unit dari sosial itu sendiri.  

 

Industri menjadi salah satu faktor utama yang berpartisipasi dalam kerusakan alam 

karena bahan baku yang digunakan mengandung berbagai zat kimia dan emisi yang 

dikeluarkan oleh industri akan sangat berpotensi mencemari udara. Hal ini membuat 

perusahaan berupaya untuk membangun citra yang baik kepada masyarakat untuk 

mendapat legitimasi dari masyarakat. Salah satu upaya yang dilakukan perusahaan 

untuk memperoleh legitimasi dari masyarakat, adalah dengan menunjukkan bahwa 

perusahaan peduli terhadap kelestarian lingkungan sekitar tempat perusahaan 

beroperasi. Oleh sebab itu, perusahaan termotivasi untuk menginvestasikan sejumlah 
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dana dalam rangka menjaga kelestarian lingkungan untuk mendukung keberlanjutan 

bisnisnya. 

 

Hal ini, dibuktikan melalui peristiwa menyemburnya lumpur panas di lokasi 

pengeboran Lapindo Brantas Inc. di Dusun Balongnongo Desa Renokenongo, 

Kecamatan Porong,  Kabupaten Sidoarjo,  Jawa Timur,  Indonesia, sejak tanggal 29 

Mei 2006.  Akibat dari aktivitas bisnis yang mengganggu kelestarian lingkungan ini, 

menyebabkan hilangnya legitimasi masyarakat terhadap perusahaan yang ditunjukkan 

dengan menurunnya harga saham PT. Energi Mega Persada sebagai perusahaan yang 

jumlah kepemilikan sahamnya terbesar di Lapindo Brantas Inc. 

 

 

2.2 Nilai perusahaan 

Menurut Noerirawan (2012) nilai perusahaan merupakan kondisi yang telah dicapai 

oleh suatu perusahaan sebagai gambaran dari kepercayaan masyarakat terhadap 

perusahaan setelah melalui suatu proses kegiatan selama beberapa tahun, yaitu sejak 

perusahaan tersebut didirikan sampai dengan saat ini. Menurut Brigham dan Erdhadt 

(2005:518), nilai perusahaan merupakan nilai sekarang (present value) dari free cash 

flow di masa mendatang pada tingkat diskonto sesuai rata-rata tertimbang biaya 

modal. Free cash flow merupakan cash flow yang tersedia bagi investor (kreditur dan 

pemilik) setelah memperhitungkan seluruh pengeluaran untuk operasional perusahaan 

dan pengeluaran untuk investasi serta aset lancar bersih. Nilai perusahaan dapat diukur 

dengan menggunakan harga saham menggunakan rasio yang disebut rasio penilaian. 

https://id.wikipedia.org/wiki/Lapindo_Brantas
https://id.wikipedia.org/wiki/Renokenongo,_Porong,_Sidoarjo
https://id.wikipedia.org/wiki/Porong,_Sidoarjo
https://id.wikipedia.org/wiki/Kabupaten_Sidoarjo
https://id.wikipedia.org/wiki/Jawa_Timur
https://id.wikipedia.org/wiki/Indonesia
https://id.wikipedia.org/wiki/29_Mei
https://id.wikipedia.org/wiki/29_Mei
https://id.wikipedia.org/wiki/2006
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Menurut Sudana (2011:23), rasio penilaian adalah suatu rasio yang terkait dengan 

penilaian kinerja saham perusahaan yang telah diperdagangkan di pasar modal (go 

public). Rasio penilaian memberikan informasi seberapa besar masyarakat menghargai 

perusahaan, sehingga masyarakat tertarik untuk membeli saham dengan harga yang 

lebih tinggi dibanding nilai bukunya. Berikut ini beberapa metode yang digunakan 

untuk mengukur nilai perusahaan. 

a. Price Earning Ratio (PER)  

Price earning ratio (PER) menunjukkan berapa banyak jumlah uang yang rela 

dikeluarkan oleh para investor untuk membayar setiap dolar laba yang dilaporkan 

(Brigham dan Houston, 2006:110). Rasio ini digunakan untuk mengukur seberapa 

besar perbandingan antara harga saham perusahaan dengan keuntungan yang diperoleh 

oleh para pemegang saham. Kegunaan price earning ratio adalah untuk melihat 

bagaimana pasar menghargai kinerja perusahaan yang dicerminkan oleh earning per 

share nya. Price earning ratio menunjukkan hubungan antara pasar saham biasa 

dengan earning per share. Price earning ratio (PER) berfungsi untuk mengukur 

perubahan kemampuan laba yang diharapkan di masa yang akan datang. Semakin 

besar PER, maka semakin besar pula kemungkinan perusahaan untuk tumbuh 

sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan.  

b. Price to Book Value (PBV)  

Price to Book Value (PBV) adalah rasio yang menunjukkan apakah harga saham yang 

diperdagangkan overvalued (di atas) atau undervalued (di bawah) nilai buku saham 

tersebut (Fakhruddin dan Hadianto, 2001). Price to Book Value (PBV) 
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menggambarkan seberapa besar pasar menghargai nilai buku saham suatu perusahaan. 

Makin tinggi rasio ini, berarti pasar percaya akan prospek perusahaan tersebut. PBV 

juga menunjukkan seberapa jauh suatu perusahaan mampu menciptakan nilai 

perusahaan yang relatif terhadap jumlah modal yang diinvestasikan. Untuk 

perusahaan-perusahaan yang berjalan dengan baik, umumnya rasio ini mencapai diatas 

satu, yang menunjukkan bahwa nilai pasar saham lebih besar dari nilai bukunya. 

Semakin besar rasio PBV semakin tinggi perusahaan dinilai oleh para pemodal relatif 

dibandingkan dengan dana yang telah ditanamkan di perusahaan.  

c. Tobin’s Q  

Alternatif lain yang digunakan dalam mengukur nilai perusahaan adalah dengan 

menggunakan metode Tobin’s Q yang dikembangkan oleh James Tobin. Tobin’s Q 

menurut Sauaia and Junior (2002) yaitu “Tobin’s q is the ratio between the market 

value of the firm’s assets (as measure by the market value of outstanding stock and 

debt) to the replacement value of its assets”. Rasio Q lebih unggul daripada rasio nilai 

pasar terhadap nilai buku karena rasio ini fokus pada beberapa nilai perusahaan saat 

ini secara relatif terhadap berapa biaya yang dibutuhkan untuk menggantinya saat ini.  

Dalam penelitian ini, pengukuran variabel nilai perusahaan menggunakan Tobin’s Q 

yang mengacu pada penelitian Bharadwaj et al. (1999), Al-Saidi and Al-Shammari 

(2015), dan Utomo et al. (2017). 
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2.3 Investasi Reseach and Development (R&D) 

Inovasi adalah proses yang digunakan untuk mengidentifikasi peluang perusahaan 

dalam membuat produk atau layanan baru (Subramaniam and Youndt, 2005). Inovasi 

adalah proses untuk mengadopsi ide-ide baru untuk pengembangan produk baru atau 

inovasi proses (Amin and Aslam, 2017). Peningkatan aktivitas R&D menjadi kunci 

dalam berinovasi (Ehie and Olibe, 2010). Investasi R&D sering digunakan sebagai 

indeks yang dapat mengukur tingkat inovasi perusahaan (Lee and Min, 2015). 

 

Berdasarkan Standar Akuntansi Keuangan (SAK) pernyataan nomor 20, pengertian 

riset dan pengembangan adalah: 

Riset merupakan penelitian orisinil dan terencana yang dilaksanakan dengan harapan 

memperoleh pembaruan pengetahuan dan pemahaman teknis atas ilmu yang baru. 

Pengembangan merupakan penerapan temuan riset atau pengetahuan lainnya pada 

suatu rancangan produksi bahan baku, alat, produk, proses, sistem, atau jasa yang 

sifatnya baru atau yang mengalami perbaikan yang substansial, sebelum dimulainya 

produksi komersial atau pemakaian. 

Ada 5 tahap dalam sebuah proses research and development (Spuches & Coufal, 

2000): 

1. Define 

Mendefinisikan masalah-masalah yang timbul saat proses operasional dan perlu 

dibahas sejelas mungkin. Apa saja faktor penyebab dan dampak yang timbul akibat 

faktor tersebut. Mendefinisikan juga segala kemungkinan yang berhubungan dengan 

masalah tersebut untuk mencari solusi yang tepat. 
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2. Analyze 

Menganalisis kebutuhan untuk menghasilkan cara-cara alternatif dan memilih 

alternatif tersebut setelah ditemukan beberapa masalah yang timbul saat 

tahap define dilakukan. Membedakan antara ide-ide baru yang memiliki potensi, dan 

ide-ide baru yang tidak layak. Menganalisa kebutuhan pasar, customer serta mencari 

cara untuk meningkatkan produktifitas perusahaan 

3. Design / Develop 

Desain / mengembangkan campuran solusi yang paling layak dan optimal. 

4. Trial 

Melakukan implementasi inovasi dan uji lapangan, menerapkan dan menyebarluaskan 

informasi mengenai hasil dari penelitian. Trial dilakukan untuk menguji apakah 

produk, jasa atau service ini dapat diterima oleh pihak internal dan eksternal. 

5. Evaluate / Revise 

Mengevaluasi dan merevisi produk berdasarkan informasi dan hasil.  

 

Bamfield (2006:6) mendefinisikan R&D: 

” The invention and development of products, processes, systems and services which 

will provide the company with a commercial opportunity”.  

Selanjutnya, Utomo dan Setiani (2017) mendefinisikan research and development 

(R&D) adalah suatu kegiatan atau proses yang dilakukan oleh perusaahaan demi 

menghasilkan produk yang lebih baik dari produk sebelumnya (produk baru) dan bisa 

juga meningkatkan kualitas dari produk lama menjadi lebih baik lagi. 
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Jika didefinisikan secara luas, maka penelitian dan pengembangan mencakup kegiatan 

yang dilakukan perusahaan untuk membuat produk dan proses baru, atau untuk 

memperbaiki produk lama, dan untuk menemukan pengetahuan baru yang mungkin 

bernilai di masa depan. Proksi yang digunakan untuk mengukur investasi R&D adalah 

dengan menggunakan nilai dari intensitas R&D seperti yang dilakukan pada penelitian 

Amin dan Aslam (2017), Ghazi and Rim (2014), dan Lee (2015). 

 

2.4 Investasi Lingkungan 

Menurut UU nomor 3 tahun 2014 industri hijau adalah industri yang dalam proses 

produksinya mengutamakan upaya efisiensi dan efektivitas penggunaan sumber daya 

secara berkelanjutan sehingga mampu menyelaraskan pembangunan industri dengan 

kelestarian fungsi lingkungan hidup serta dapat memberikan manfaat bagi masyarakat. 

Untuk mendukung tercapainya indutri hijau perusahaan perlu melakukan investasi 

lingkungan, yaitu arah kebijakan penanaman modal yang berwawasan lingkungan. 

Investasi lingkungan adalah upaya yang dilakukan oleh perusahaan untuk melakukan 

pelestarian lingkungan (Nakamura, 2011). Investasi lingkungan merupakan sejumlah 

biaya yang dikeluarkan perusahaan untuk melakukan manajemen hijau (green 

management) sebagai upaya untuk melestarikan lingkungan hidup dan melakukan 

pencegahan terhadap pencemaran lingkungan sehingga dapat mencapai kinerja 

lingkungan yang baik (Paramita dan Chariri, 2013). Investasi lingkungan (green 

invesment) adalah kegiatan penanaman modal yang berfokus kepada perusahaan atau 

prospek investasi yang memiliki komitmen kepada konservasi sumber daya alam, 
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produksi serta penemuan sumber alternatif energi baru dan terbarukan (EBT), 

implementasi proyek air dan udara bersih, serta aktivitas investasi yang ramah 

terhadap lingkungan sekitar (Rachman, 2018). Fokus pengembangan ekonomi hijau 

(green economy) harus sejalan dengan tujuan pembangunan lingkungan hidup seperti 

perubahan iklim, pengendalian kerusakan keanekaragaman hayati dan pencemaran 

lingkungan, serta penggunaan energi baru dan terbarukan. Proksi yang digunakan 

untuk mengukur investasi lingkungan adalah dengan menggunakan besarnya dana 

yang dikeluarkan oleh perusahaan untuk  mendukung program pelestarian lingkungan 

seperti yang dilakukan dalam penelitian Nakamura (2011). 

 

2.5 Eco Efficiency 

Eco efficiency menurut kamus lingkungan hidup dan Kementerian Lingkungan Hidup 

Republik Indonesia didefinisikan sebagai suatu konsep efisiensi yang memasukkan 

aspek sumber daya alam dan energi atau suatu proses produksi yang meminimumkan 

penggunaan bahan baku, air, energi serta dampak lingkungan per unit produk. World 

Business Council For Sutainable Development atau WBCSD (2000) dalam Alviani 

dan Solihin (2015) menjelaskan bahwa eco-efficiency adalah konsep bisnis karena eco-

efficiency berbicara tentang bahasa bisnis, yaitu eco-efficiency akan menghasilkan 

bisnis yang baik dengan meningkatkan efisiensi produksi. Tujuan dari eco-efficiency 

adalah:  

1. Untuk mengurangi konsumsi sumber daya alam, termasuk meminimalkan 

penggunaan energi,  bahan mentah, air, dan tanah;  
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2. Untuk mengurangi dampak negatif bisnis terhadap lingkungan, termasuk 

meminimalkan polusi udara dan air, mengurangi limbah, dan mengurangi 

penyebaran zat beracun; 

3. Untuk meningkatkan nilai produk atau layanan dengan memberikan lebih banyak 

manfaat kepada konsumen terkait dengan fungsi, fleksibilitas, dan bentuk produk, 

serta untuk menyediakan barang atau jasa yang diinginkan oleh konsumen. Ini 

berarti bahwa konsumen akan memiliki manfaat yang sama, namun dengan 

penggunaan bahan baku dan sumber daya yang lebih effisien. 

Pedoman konsep eco-efficiency menurut WBCSD adalah sebagai berikut: 

1. Mengurangi intensitas penggunaan material dalam menghasilkan barang dan jasa; 

2. Mengurangi intensitas penggunaan energi dalam menghasilkan barang dan jasa; 

3. Mengurangi zat beracun; 

4. Meningkatkan daur ulang material; 

5. Maksimalkan penggunaan dari sumber daya terbarukan secara berkelanjutan; 

6. Memperpanjang daya tahan produk; 

7. Meningkatkan intensitas layanan produk. 

Konsep eco-efficiency juga telah disorot oleh Bran et al. (2011) yang menyatakan 

bahwa eco-efficiency adalah proses menghasilkan barang dan jasa dengan harga yang 

kompetitif, sesuai dengan kebutuhan manusia dan dapat memberikan kualitas hidup 

yang baik. Hal tersebut dapat dicapai kerena, konsep eco-efficiency menyaratkan untuk 

mengurangi dampak lingkungan secara progresif dan penghematan sumberdaya alam 

dalam kegiatan memproduksi barang dan jasa.  
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Menurut Hansen dan Mowen (2007), eco-efficiency berarti bahwa organisasi dapat 

menghasilkan barang dan jasa yang lebih menguntungkan sementara pada saat yang 

sama mengurangi dampak lingkungan, konsumsi sumber daya, dan biaya. Lebih lanjut 

mereka menambahkan bahwa eco-efficiency berimplikasi pada peningkatan efisiensi 

yang berasal dari peningkatan kinerja lingkungan. Menurut mereka, ada beberapa 

penyebab dan insentif untuk penggunaan sumber daya alam yang efisien, termasuk: 

1. Pelanggan menginginkan produk yang lebih bersih, yaitu produk yang diproduksi 

tanpa merusak lingkungan; 

2. Karyawan lebih suka bekerja di perusahaan yang bertanggung jawab terhadap 

lingkungan jadi hal ini akan menghasilkan produktivitas yang lebih besar;  

3. Sebuah perusahaan yang bertanggung jawab terhadap lingkungan cenderung 

memperoleh manfaat eksternal, seperti lebih rendah biaya modal dan asuransi;  

4. Perusahaan yang memiliki kinerja lingkungan yang baik dapat menghasilkan 

manfaat sosial yang signifikan;  

5. Berfokus pada peningkatan kinerja lingkungan menciptakan keinginan manajer 

untuk berinovasi dan mengeksplorasi peluang baru; 

6. Pengurangan biaya lingkungan dapat menciptakan keunggulan kompetitif. 

Eco-efficiency dapat diukur dalam beberapa cara. The WBCSD (2000) mengukur eco-

efficiency dengan membagi nilai barang atau jasa terhadap dampak lingkungan. Nilai 

dari produk adalah kuantitas barang atau jasa yang diproduksi dan dampak lingkungan 

adalah konsumsi energi, bahan baku dan air, serta emisi gas rumah kaca yang 

dihasilkan oleh perusahaan. 
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Selain ukuran yang digunakan oleh WBCSD (2000), Sinkin et al. (2008) memberikan 

alternatif pengukuran eco-efficiency. Sinkin et al. (2008) menggunakan ISO 14001 

untuk menilai apakah eco-efficiency dilakukan oleh perusahaan. Sinkin et al. (2008) 

menggunakan penilaian ini karena tujuan eco-efficiency berhubungan dengan tujuan 

ISO 14001. Pengukuran ini sama dengan yang digunakan oleh Marshall dan Brown 

(2003), Al Najjar dan Anfimiadou (2011), serta Panggau dan Septiani (2017). 

 

 

2.6 Hubungan antara Investasi Reseach and Development Dengan Eco efficiency  

Inovasi merupakan hal yang sangat penting bagi perusahaan, karena inovasi mencakup 

kegiatan untuk menciptakan produk atau proses baru. Peningkatan aktivitas R&D 

menjadi kunci dalam berinovasi (Ehie and Olibe, 2010). Investasi R&D sering 

digunakan sebagai indeks yang dapat mengukur tingkat inovasi perusahaan (Lee and 

Min, 2015). 

 

Inovasi telah menjadi subjek yang relevan untuk konsep keberlanjutan, karena 

didefinisikan berdasarkan optimalisasi penggunaan sumber daya alam, yang 

diterjemahkan dalam sistem yang mengakibatkan kerusakan lingkungan yang rendah; 

penghematan konsumsi sumber daya alam; dan pengurangan limbah serta aturan 

perlindungan lingkungan yang terperinci (Sachs, 1993) dalam Carvalho et al. (2018). 

 

Carvalho et al. (2018) memperoleh hasil pengamatan bahwa konsep inovasi dan 

pelestarian lingkungan sangat bergantung dan sangat penting untuk keberlanjutan 



18 
 

  

bisnis. Lee and Min (2015) memperoleh hasil pengamatan bahwa  Investasi R&D 

dapat mengurangi emisi karbon dan meningkatkan nilai perusahaan. Berdasarkan 

uraian di atas maka hipotesis yang dapat digunakan adalah: 

H1 : Investasi R&D berhubungan dengan eco-efficiency 

 

 

2.7 Hubungan antara Investasi Lingkungan Dengan Eco efficiency 

 Menurut kementerian perindustrian RI, green investment harus memiliki aspek: 

1. Penggunaan material input ramah lingkungan; 

2. Intensitas material input rendah; 

3. Penerapan konsep reduce, reuse, recycle, dan recovery; 

4. Intensitas energi rendah; 

5. Sumber daya manusia yang memiliki tingkat kompetensi dibidangnya dan 

memiliki wawasan lingkungan, khususnya efisiensi sumber daya; 

6. Volume air yang digunakan lebih rendah dan memenuhi baku mutu lingkungan; 

7. Low carbon technology; 

8. Penggunaan energi alternatif; 

Berdasarkan uraian di atas, dapat disimpulkan bahwa dengan adanya investasi 

lingkungan maka akan mendorong terciptanya eco efficiency.  

Dalam akuntansi manajemen lingkungan (Environmental Management Accounting/ 

EMA), setiap proses produksi berpotensi untuk menghasilkan dua jenis output yaitu 

product output (PO) dan non-product output (NPO). Limbah (waste & emission) 
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tergolong sebagai NPO yang jumlahnya sedapat mungkin diminimumkan karena 

limbah merupakan bagian dari output produksi yang telah melakukan penyerapan 

berbagai jenis biaya (langsung maupun tidak langsung) dalam sebuah proses produksi, 

salah satu cara untuk mengurangi NPO atau limbah adalah dengan melakukan 

investasi lingkungan (Tambunan, 2007).  

 

Penelitian yang dilakukan oleh Liang et al. (2015) menemukan bahwa eco efficiency 

wilayah timur China lebih unggul dari wilayah barat. Dengan pengembangan ekonomi 

dan investasi lingkungan, eco-efficiency di wilayah tersebut menjadi lebih unggul. 

 

Hubungan antara biaya konservasi lingkungan perusahaan dan CO2 pengurangan 

emisi juga dijelaskan oleh Kuo et al. (2010). Menurut Kuo et al. (2010) biaya 

konservasi lingkungan perusahaan dan CO2 pengurangan emisi berkorelasi positif 

tetapi tidak signifikan, yang berarti bahwa pengeluaran untuk pelestarian lingkungan 

perusahaan berdampak pada pengurangan emisi CO2 tetapi upaya itu masih belum 

cukup. Berdasarkan uraian di atas maka hipotesis yang dapat digunakan adalah: 

H2 : Investasi lingkungan berhubungan dengan eco efficiency 
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2.8 Hubungan antara Investasi Reseach and Development Dengan Nilai 

Perusahaan  

Han (2001) dalam Huang and Liau (2005) menyebutkan bahwa ketika menghadapi 

lingkungan ekonomi persaingan yang tinggi, perusahaan harus memiliki kemampuan 

dalam inovasi, kualitas, dan kecepatan untuk menghasilkan kemampuan persaingan. 

Oleh karena itu, mencurahkan sumber daya untuk mengakumulasi investasi inovasi 

berdampak positif terhadap kinerja perusahaan. Pada abad 21, kecepatan dan kualitas 

inovasi digunakan untuk mempertahankan pertumbuhan dan untuk menghasilkan 

keuntungan kompetitif, maka sumber daya pengetahuan diperlukan dalam 

menghasilkan inovasi untuk kinerja yang lebih baik.  

 

Menurut teori pertumbuhan perusahaan, investasi lebih tinggi dalam kegiatan inovasi 

dan R&D mengarah pada perolehan keunggulan kompetitif dan bisnis yang unggul. 

Upaya inovasi yang dilakukan oleh perusahaan dapat dilihat dari komitmen 

perusahaan dalam pendanaan/investasi di bidang research and development (R&D). 

Selanjutnya Artz et al. (2010) menyatakan bahwa R&D berpengaruh positif terhadap 

produk yang diumumkan dan paten. Produk yang diumumkan memiliki hubungan 

positif dengan nilai perusahaan. Belderbos et al. (2004) menyatakan bahwa R&D 

sangat berpengaruh terhadap pertumbuhan produktifitas perusahaan. Hal ini didukung 

oleh Ghazi and Rim (2014) yang menyebutkan bahwa investasi R&D merupakan hal 

yang sangat penting dalam menciptakan nilai perusahaan. Berdasarkan uraian di atas 

maka hipotesis yang dapat digunakan adalah: 

H3 : Investasi R&D berhubungan dengan nilai perusahaan. 
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2.9 Hubungan antara Investasi Lingkungan Dengan Nilai Perusahaan  

Kegiatan perusahaan dalam menghasilkan barang dan jasa dapat menimbulkan 

konsekuensi pada lingkungan hidup seperti pencemaran lingkungan. Pencemaran 

lingkungan yang diakibatkan oleh operasi perusahaan dapat menimbulkan kerugian 

bagi masyarakat, lingkungan hidup, dan juga keberlanjutan usaha dari perusahaan itu 

sendiri. Berdasarkan teori legitimasi, perusahaan akan mendapat pengakuan dari 

masyarakat apabila perusahaan tersebut memiliki citra yang baik bagi masyarakat 

disekitarnya dan sebaliknya. Investasi lingkungan akan mendorong perusahaan untuk 

menjadi industri hijau atau industri yang berwawasan lingkungan.  

 

Seiring dengan meningkatnya perdebatan terkait investasi perusahaan pada konservasi 

lingkungan dan efisiensi operasional, maka Kuo et al. (2010) melakukan penelitian 

untuk memberikan bukti empiris lebih lanjut melalui kasus Jepang terkait hubungan 

investasi pada konservasi lingkungan dengan efisiensi operasional. Berdasarkan 

analisis Kuo et al. (2010), terdapat korelasi positif dan signifikan antara biaya 

konservasi lingkungan perusahaan, laba bersih dan manfaat ekonomi dari pelestarian 

lingkungan, yang mengungkapkan bahwa implementasi konservasi lingkungan jangka 

panjang perusahaan telah berpengaruh positif terhadap laba perusahaan dalam kasus 

Jepang antara tahun 2001 dan 2006. Nakamura (2011) juga menemukan adanya 

hubungan antara investasi lingkungan dengan kinerja perusahaan dan menunjukkan 

adanya pengaruh yang signifikan dalam hubungan tersebut. Selanjutnya, penelitian 

yang dilakukan oleh Paramita dan Chariri (2013) menemukan bahwa terdapat 
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pengaruh yang positif dan signifikan antara investasi lingkungan dengan kinerja 

perusahaan yang diproxykan dengan ROA. Berdasarkan uraian di atas maka hipotesis 

yang dapat digunakan adalah: 

H4 : Investasi lingkungan berhubungan dengan nilai perusahaan. 

 

 

2.10 Hubungan antara Eco Efficiency Dengan Nilai Perusahaan 

Dalam melegitimasi aktivitas perusahaan di mata masyarakat, perusahaan cenderung 

menggunakan kinerja berbasis lingkungan dan pengungkapan informasi berbasis 

lingkungan, karena perusahaan ingin menunjukkan bahwa selama menjalakan kegiatan 

usahanya perusahaan telah berupaya untuk menjaga kelestarian lingkungan dan tidak 

merugikan masyarakat sekitar. Perusahaan selalu berusaha untuk menaati norma-

norma yang ada di dalam masyarakat dan mengantisipasi terjadinya legitimacy gap 

agar perusahaan tetap bertahan hidup (Panggau dan Septiani, 2017).  

 

Perusahaan yang memiliki environmental performance yang baik merupakan good 

news bagi investor dan calon investor. Perusahaan yang memiliki tingkat 

environmental performance yang tinggi akan direspon positif oleh investor (Titisari 

dan Alviana, 2012). Saat ini perusahaan dituntut untuk tidak hanya memperhatikan 

kepentingan manajemen dan pemilik modal, namun juga karyawan, konsumen, serta 

masyarakat. Perusahaan mempunyai tanggung jawab sosial terhadap pihak-pihak di 

luar manajemen dan pemilik modal, diantaranya yaitu menjaga kelestarian lingkungan.  
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Utomo et al. (2017) juga menemukan bahwa terdapat pengaruh yang positif antara 

kinerja lingkungan dengan nilai perusahaan yang diukur menggunakan Tobins’Q. 

Anggraeni (2015) menumukan bahwa pengungkapan emisi gas rumah kaca (GRK) 

dan kinerja lingkungan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Panggau dan 

Septiani (2017) menyebutkan bahwa eco-efficiency memiliki pengaruh positif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Jacobs et al. (2010) menggungkapkan bahwa 

penghargaan dan sertifikasi lingkungan/environmental awards and certifications 

(EAC) yang memberikan informasi tentang pengakuan yang diberikan oleh pihak 

ketiga khususnya untuk kinerja lingkungan seperti ISO 14001 mengasosiasikan reaksi 

pasar yang positif dan signifikan. Hal tersebut berarti bahwa perusahaan-perusahaan 

yang mengadopsi konsep eco-efficiency memiliki nilai perusahaan yang lebih tinggi 

dan mampu menghasilkan laba di masa yang akan datang daripada perusahaan yang 

tidak mengadopsi konsep eco-efficiency. Berdasarkan uraian di atas maka hipotesis 

yang dapat digunakan adalah: 

H5 : Eco efficiency berhubungan dengan nilai perusahaan. 
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2.11 Kerangka Pemikiran Penelitian 

Berdasarkan telaah literatur dan pengembangan hipotesis diatas, maka kerangka 

pemikiran dari penelitian ini adalah sebagai berikut:  

 

 

 

 

Gambar 2 Kerangka Pemikiran Penelitian 
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III. METODOLOGI PENELITIAN 

 

3.1 Populasi Penelitian 

Menurut Deni (2013:138) populasi adalah sumber data dalam penelitian tertentu yang 

memiliki jumlah data yang banyak dan luas. Populasi dalam penelitian ini adalah 

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode penelitian, yaitu 

tahun 2013-2017. 

 

3.2 Sampel Penelitian 

Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur, 

pertambangan, dan perkebunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 

2013-2017. Untuk perusahaan yang melaporkan Laporan Keuangan dengan mata uang 

USD masuk kedalam sampel penelitian dengan menggunakan asumsi rate 1 USD = Rp 

14.000,- 

 

3.3 Variabel Penelitian 

Variabel-variabel dalam penelitian ini antara lain adalah nilai perusahaan, eco 

efficiency, investasi R&D, dan investasi lingkungan. Pengukuran variable nilai 

perusahaan dalam penelitian ini menggunakan Tobin’s Q yang mengacu pada 

pepnelitian Bharadwaj et al. (1999), Al-Saidi and Al-Shammari (2015), dan Utomo et 

al. (2017). Formula untuk mengukur nilai Tobin’s Q menurut Al-Saidi and Al-

Shammari (2015): 
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Tobin’s q = 

 

Variabel eco-efficiency diukur menggunakan sertifikat ISO 14001, penilaian ini 

digunakan karena tujuan eco-efficiency berhubungan dengan tujuan ISO 14001. 

Pengukuran ini sama dengan yang digunakan oleh Marshall dan Brown (2003), Al 

Najjar dan Anfimiadou (2011), serta Panggau dan Septiani (2017). 

 

Variabel investasi R&D diukur dengan menggunakan nilai dari intensitas R&D seperti 

yang dilakukan pada penelitian Amin dan Aslam (2017), Ghazi and Rim (2014), dan 

Lee (2015). Dimana, nilai intensitas R&D diperoleh dengan cara membagi jumlah 

dana yang dikeluarkan perusahaan untuk kegiatan R&D dengan total penjulana.  

 

Variabel investasi lingkungan diukur dengan menggunakan besarnya dana yang 

dikeluarkan oleh perusahaan untuk  mendukung program pelestarian lingkungan 

seperti yang dilakukan dalam penelitian Nakamura (2011). 

Berdasarkan penjelasan di atas, definisi variable yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah sebagai berikut: 

 

 

 

 

 

    Market value of shares + Total debt 

    Book value of total assets of the firm 
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Tabel 3.1 Definisi Operasional Variabel 

Variabel Simbol Pengukuran Variabel 

Investasi R&D R&D 

 

                   Pengeluaran R&D 

Sales 

Investasi 

lingkungan 

 Environmental             Besarnya dana yang dikeluarkan    

             oleh perusahaan untuk mendukung 

         program pelestarian lingkungan 

           Total aset 

Nilai Perusahaan Tobin’s q                    Tobin’s q = 

 

 

Eco efficiency ECO             ISO 14001 

 

 

 

3.4 Metode Analisis Data 

Analisis data merupakan bagian dari proses pengujian data yang hasilnya digunakan 

sebagai bukti yang memadai untuk menarik kesimpulan penelitian. Teknik analisis 

data yang digunakan dalam penelitian ini adalah dengan menggunakan uji korelasi 

atau uji statistik untuk melihat keeratan hubungan antar variabel dengan bantuan 

aplikasi SPSS 20. 

 

 

 

   Market value of shares + Total debt 

     Book value of total assets of the firm 
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3.4.1 Statistik Parametrik 

 Statistik parametrik digunakan untuk menguji parameter populasi melalui statistik, 

atau menguji ukuran populasi melalui data sampel. Statistik parametrik memerlukan 

terpenuhinya banyak asumsi. Asumsi yang utama adalah data yang akan dianalisis 

harus berdistribusi normal. Statistik parametrik mempunyai kekuatan yang lebih 

daripada statistik non-parametrik bila asumsi yang melandasi dapat terpenuhi  

(Sugiyono, 2014:149). 

 

3.4.2 Statistik Non-Parametrik 

Istilah nonparametrik pertama kali digunakan oleh Wolfowitz, pada tahun 1942. 

Metode statistik nonparametrik merupakan metode statistik yang dapat digunakan 

dengan mengabaikan asumsi-asumsi yang melandasi penggunaan metode statistik 

parametrik, terutama yang berkaitan dengan distribusi normal. Istilah lain yang sering 

digunakan untuk statistik nonparametrik adalah statistik bebas distribusi (distribution-

free statistics) dan uji bebas asumsi (assumption-free test). Statistik nonparametrik 

banyak digunakan pada penelitian-penelitian sosial. Data yang diperoleh dalam 

penelitian sosial pada umumnya berbentuk kategori atau berbentuk ranking (Tavi & 

Riantri, 2010:10).  

Keunggulan Statistika Non-parametrik  

1. Asumsi dalam uji-uji statistik non-parametrik relatif lebih sedikit (lebih longgar). 

Jika pengujian data menunjukkan bahwa salah satu atau beberapa asumsi yang 
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mendasari uji statistik parametrik (misalnya mengenai sifat distribusi data) tidak 

terpenuhi, maka statistik non-parametrik lebih sesuai diterapkan dibandingkan 

statistik parametrik. 

2. Perhitungan-perhitungannya dapat dilaksanakan dengan cepat dan mudah, 

sehingga hasil pengkajian segera dapat disampaikan. 

3. Untuk memahami konsep-konsep dan metode-metodenya tidak memerlukan dasar 

matematika serta statistika yang mendalam.  

4. Uji-uji pada statistik non-parametrik dapat diterapkan jika kita menghadapi 

keterbatasan data yang tersedia, misalnya jika data telah diukur menggunakan 

skala pengukuran yang lemah (nominal atau ordinal). 

5. Efisiensi teknik-teknik non-parametrik lebih tinggi dibandingkan dengan metode 

parametrik untuk jumlah sampel yang sedikit. 

Kekurangan Statistika Non-parametrik 

1. Jika asumsi uji statistik parametrik terpenuhi, penggunaan uji nonparametrik 

meskipun lebih cepat dan sederhana, akan menyebabkan pemborosan informasi. 

2. Prinsip perhitungan dalam statistik non-parametrik memang relatif lebih 

sederhana, namun demikian proses/tahapan perhitungannya seringkali 

membutuhkan banyak tenaga. 

3. Jika sampel besar, maka tingkat efisiensi non-parametrik relatif lebih rendah 

dibandingkan dengan metode parametrik. 
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3.4.3 Metode Korelasi Product Moment Pearson 

Korelasi product moment Pearson mengukur keeratan hubungan di antara hasil-hasil 

pengamatan dari populasi yang mempunyai dua varian (bivariate). Perhitungan ini 

mensyaratkan bahwa populasi asal sampel mempunyai dua varian dan berdistribusi 

normal. Korelasi Pearson banyak digunakan untuk mengukur korelasi data interval 

atau rasio (Santoso, 2015:316). Uji product moment Pearson adalah salah satu dari 

beberapa jenis uji korelasi yang digunakan untuk mengetahui derajat keeratan 

hubungan 2 variabel yang berskala interval atau rasio, di mana dengan uji ini akan 

mengembalikan nilai koefisien korelasi yang nilainya berkisar antara -1, 0 dan 1. Nilai 

-1 artinya terdapat korelasi negatif yang sempurna, 0 artinya tidak ada korelasi dan 

nilai 1 berarti ada korelasi positif yang sempurna. Rentang dari koefisien korelasi yang 

berkisar antara -1, 0 dan 1 tersebut dapat disimpulkan bahwa apabila semakin 

mendekati nilai 1 atau -1 maka hubungan makin erat, sedangkan jika semakin 

mendekati 0 maka hubungan semakin lemah. Rumus uji Product Moment Pearson 

adalah sebagai berikut: 

 

Dimana: 

 

rxy= korelasi antara x dengan y 

xi = nilai x ke-i 

yi= nilai y ke-i 

n= banyaknya nilai 
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3.4.4 Metode Korelasi peringkat Spearman (Rank- Spearman) 

Metode korelasi jenjang ini dikemukakan oleh Carl Spearman pada tahun 1904. 

Metode ini diperlukan untuk mengukur keeratan hubungan antara dua variabel dimana 

dua variabel itu tidak mempunyai joint normal distribution dan conditional variance 

tidak diketahui sama. Metode korelasi peringkat Spearman merupakan salah satu 

bentuk statistik non parametrik. Korelasi peringkat Spearman dipergunakan apabila 

pengukuran kuantitatif secara eksak tidak mungkin/sulit dilakukan. Untuk mengukur 

tingkat rank-correlation coefficient-nya, yang dinotasikan dengan rs, dilakukan 

langkah-langkah sebagai berikut:  

1. Nilai pengamatan dari dua variabel yang akan diukur hubungannya diberi jenjang. 

Bila ada nilai pengamatan yang sama dihitung nilai rata-ratanya. 

2. Setiap pasangan jenjang dihitung perbedaannya. 

3. Perbedaan setiap pasang jenjang tersebut dikuadratkan dan dihitung jumlahnya. 

4. Nilai rs (koefisien korelasi Spearman) dihitung dengan rumus:  

 

di mana :  

rs = Koefisien korelasi Spearman Rank 

dj = Selisih setiap rank 

n = Banyaknya pasangan data  

 

Hipotesa nihil yang akan diuji menyatakan bahwa dua variabel yang diteliti dengan 

nilai jenjangnya itu independen, tidak ada hubungan antara jenjang variabel yang satu 

dengan jenjang dari variabel lainnya.  
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H0 : rs = 0  

H1 : rs  0  

Kriteria pengambilan keputusannya adalah:  

H0 diterima apabila rs   s   

H0 ditolak apabila rs >  s   

Untuk n < 30 dapat dipergunakan tabel nilai t, dimana nilai t sampel dapat dihitung 

dengan rumus:  

 

 

 

 

Kriteria Tingkat Kekuatan Korelasi: 

1. Nilai koefisien korelasi sebesar 0,00 – 0,25 = hubungan sangat lemah 

2. Nilai koefisien korelasi sebesar 0,26 – 0,50 = hubungan cukup 

3. Nilai koefisien korelasi sebesar 0,51 – 0,75 = hubungan kuat 

4. Nilai koefisien korelasi sebesar 0,76 – 0,99 = hubungan sangat kuat 

5. Nilai koefisien korelasi sebesar 1,00 = hubungan sempurna 

Kriteria Arah Korelasi 

Jika koefisien korelasi bernilai positif maka hubungan kedua variabel dikatakan 

searah. Jika koefisien korelasi bernilai negatif maka hubungan kedua variabel 

dikatakan tidak searah. 
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Kriteria Signifikansi Korelasi 

Jika nilai Sig.(2-tailed) lebih kecil dari 0,05 atau 0,01 maka hubungan antar variabel 

tersebut signifikan atau berarti. Jika nilai Sig.(2-tailed) lebih besar dari 0,05 atau 0,01 

maka hubungan antar variabel tersebut tidak signifikan atau tidak berarti. 

 

3.4.5 Statistik Deskriptif  

Statistik deskriptif memberikan gambaran suatu data yang dilihat dari nilai rata-rata 

(mean), standar deviasi, maksimum dan minimum. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



  

V. KESIMPULAN DAN SARAN  

 

 

5.1 Kesimpulan 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui hubungan antara investasi R&D dan 

investasi lingkungan terhadap eco efficiency dan nilai perusahaan pada perusahaan 

Manufaktur, Perkebunan, dan Pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

pada tahun 2013-2017. Berdasarkan hasil penelitian, maka dapat disimpulkan sebagai 

berikut: 

1. Investasi R&D memiliki hubungan positif dan signifikan terhadap eco efficiency.  

2. Investasi lingkungan memiliki hubungan positif dengan kekuatan hubungan yang 

sangat lemah dan tidak signifikan terhadap eco efficiency atau dengan kata lain 

investasi lingkungan tidak berhubungan dengan eco efficiency. 

3. Investasi R&D memiliki hubungan positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan 

di tahun berikutnya.  

4. Investasi lingkungan memiliki hubungan yang negatif dengan kekuatan hubungan 

yang sangat lemah dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan di tahun 

berikutnya, atau dengan kata lain investasi lingkungan tidak berhubungan dengan 

nilai perusahaan di tahun berikutnya.  

5. Eco efficiency memiliki hubungan negatif dengan kekuatan hubungan yang sangat 

lemah dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan di tahun berikutnya, atau 

dengan kata lain eco efficiency tidak berhubungan dengan nilai perusahaan di 

tahun berikutnya.  



54 
 

  

6. Berdasarkan hasil penelitian, diketahui bahwa investasi reseach and development 

(R&D) merupakan hal yang sangat penting untuk meningkatkan eco-efficiency dan 

nilai perusahaan. 
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5.2 Keterbatasan Penelitian 

Penelitian ini juga memiliki beberapa keterbatasan dalam proses penelitiannya antara 

lain sebagai berikut: 

1. Penelitian ini hanya mencakup 5 tahun sehingga banyak perusahaan yang tidak 

mengungkapkan variabel yang diinginkan oleh peneliti atau perusahaan yang baru 

saja terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

2. Penelitian ini hanya menggunakan kepemilikan sertifikat manajemen lingkungan 

ISO 14001 sebagai proxy dari variabel eco efficiency. 

3. Penelitian ini menggunakan beberapa variabel yang hubungannya rendah. 

Artinya, masih banyak faktor-faktor lain di luar variabel dalam penelitian ini. 

4. Penelitian ini hanya menggunakan sampel perusahaan manufaktur, perkebunan, 

dan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

5. Data dalam penelitian ini terdistribusi tidak noramal. 

6. Penelitian ini dilakukan sebelum diberlakukannya Peraturan Otoritas Jasa 

Keuangan (POJK) nomor 51/POJK.03/2017 tentang Penerapan Keuangan 

Berkelanjutan  Bagi Lembaga Jasa Keuangan, Emiten, Dan Perusahaan Publik, 

sehingga perusahaan yang mengungkapkan investasi dalam hal pelestarian 

lingkungan masih sedikit.  

7. Penelitian ini baru sebatas menguji hubungan antar variabel. 
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5.3 Saran 

Pada penelitian yang akan datang terdapat beberapa hal yang perlu diperhatikan, 

diantaranya yakni: 

1. Peneliti selanjutnya sebaiknya menambah cakupan periode penelitian yang lebih 

panjang agar sampel tetap mencukupi dengan nilai data variabel tidak 0 (nol) dan 

memberikan hasil penelitian yang lebih baik dan signifikan. 

2. Peneliti selanjutnya sebaiknya menambahkan variabel penelitian agar dapat 

menghasilkan hubungan antar variabel yang tinggi, seperti kepemilikan asing, 

ukuran perusahaan, EPS, dan variabel lainnya. 

3. Peneliti selanjutnya sebaiknya menambahkan sampel penelitian agar dapat 

memberikan hasil penelitian yang lebih baik. 

4. Peneliti selanjutnya sebaiknya menggunakan ukuran lain yang lebih relevan untuk 

memproxykan variabel eco efficiency selain sertifikat ISO 14001, seperti ukuran 

eco efficiency yang disampaikan oleh World Business Council For Sutainable 

Development (WBCSD) agar dapat memberikan hasil penelitian yang lebih baik. 

5. Peneliti selanjutnya sebaiknya melakukan penelitian setelah Peraturan Otoritas 

Jasa Keuangan (POJK) nomor 51/POJK.03/2017 tentang Penerapan Keuangan 

Berkelanjutan  Bagi Lembaga Jasa Keuangan, Emiten, Dan Perusahaan Publik 

resmi diberlakukan, untuk melihat hasil yang lebih baik. 
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5.4 Implikasi 

Penelitian ini memiliki beberapa implikasi sebagai berikut: 

1. Berdasarkan hasil penelitian, investasi dibidang lingkungan belum menjadi 

perhatian bagi para pengusaha dan investor, sehingga diperlukan aturan terkait 

pelestarian lingkungan yang mengikat bagi para pelaku usaha. 

2. Bagi IAI dibutuhkan standar akuntansi yang sesuai dengan kondisi di Indonesia 

untuk mewajibkan perusahaan melakukan pengungkapan laporan keuangan yang 

berkaitan dengan lingkungan secara transparan dalam rangka implementasi penuh 

integrated reporting. 
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